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Oz

Finansal piyasalarin gelismesiyle firmalarin ucuz finansman kaynaklarina kolay ulasabilmesi, daha fazla ¢alisan
istihdamina ve bunlarin makine techizat alimina yol agmakta ve milli iiretim artmaktadir. Aslinda, finansal gelisme
teknolojinin ilerlemesi ve tasarruflarin etkinlestirilmesi, tasarruf oranmin artirilmasi, yabanci sermayenin
kolaylastirilmasinin yani sira sermaye tahsisinin optimize edilmesi yoluyla sermaye birikimi ve hareketi yoluyla
ekonomik biiylimenin artmasina neden olur. Bu ¢aligmanin amaci finansal gelisme gostergelerinin ekonomik
biiylime tizerindeki asimetrik iliskisini NARDL yontemi yardimiyla arastirmaktir. Analiz donemi 2008-2022
yillarint kapsamaktadir. Sonuglar, bankalar tarafindan 6zel sektdre verilen yurtigi kredilerdeki olumlu soklarin
ekonomik biiylime {izerinde pozitif yonden baskin bir etkiye sahip oldugunu gostermektedir.

Anahtar Kelimeler: Ekonomik Biiyiime, Finansal Gelisme Gostergeleri, ARDL ve NARDL Yontemi
JEL Smiflamasi: B26, F43, K32, 047, Q2

THE LONG-TERM ASYMMETRIC RELATIONSHIP BETWEEN
ECONOMIC GROWTH AND FINANCIAL DEVELOPMENT
INDICATORS: EXAMPLE OF TURKEY

Abstract

With the development of financial markets, companies' easy access to cheap financing sources leads to more
employment of employees and their purchase of machinery and equipment, and national production increases. In
fact, FG leads to increased EB through the advancement of technology and capital accumulation and movement
through enabling savings, increasing the savings rate, facilitating foreign capital as well as optimizing capital
allocation. The aim of this study is to investigate the asymmetric relationship of financial development indicators
on economic growth with the help of NARDL method. The analysis period covers the years 2008-2022. The
results show that positive shocks in domestic loans given by banks to the private sector have a positive dominant
effect on economic growth.
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1. Giris

Finansal sistemler, yeni teknolojilerin yayilmasi ve sermaye birikiminin gerceklesmesi icin
finansal kaynaklar sagladiklar1 i¢in ekonomik biiyliime siirecinde Onemli bir unsurdur.
Diinyadaki liberallesme siireci ile birlikte 6zellikle 1980 yilindan itibaren iilkeler arasindaki
kisitlamalar azaltilmis, ticaret kolaylasmis ve sermaye akimlari hizlanmistir. Bu gelismeler
finansal sistemin yapisini da degistirmistir. Bu sayede finansal hizmetler farkli alanlarda
cesitlendirilmis ve finansal kurum sayisi artmustir. Literatiirde finansal gelisme (FG) ile
ekonomik biiylime (EB) arasindaki iliskiye farkli yaklagimlar vardir. (Goldsmith, 1969; Allen
ve Gill, 2001). Bazi arastirmalar FG'nin EB'de 6nemli bir rol oynadigini savunurken (Hicks,
1969; Miller, 1998; Schumpeter, 1911), diger calismalar FG'nin ekonominin bir bileseni
oldugunu ancak EB'ye dolayli bir katki oldugunu savunur. Ornegin Levin (2005), FG'nin
ekonomiye katkisini, potansiyel projeler hakkinda bilgi saglamak, yatirimlar, risk yonetiminin
tyilestirilmesi ve mal ve hizmet alisverisini kolaylastirmak i¢in tasarruflarin ¢esitlendirilmesi

olarak ifade eder.

FG ve EB arasindaki iliski temel olarak finansal sistemlerin performansindan
kaynaklanmaktadir. Tobin ve Brainard'a (1963) gore, gelismis ve verimli finansal sistemler,
kaynaklarin daha verimli tahsis edilmesini saglar. Finansal aracilar, farkli yatirnm firsatlarini
riskleri ile degerlendirerek kaynaklarini en karli olanlara yonlendirerek yatirim kalitesini artirir
ve EB'yi hizlandirir. Piyasalarin ve finansal kurumlarin gelisimi, piyasa katilimeilari i¢in dogru
ve hizli bilgiye, yenilik¢i yatirim projelerinin finansmanina ve kaynaklarin daha verimli

tahsisine yol agar.

Bu calismanin amaci finansal gelisme gostergelerinin ekonomik biiyiime {izerindeki asimetrik
iliskisini  NARDL yontemi yardimiyla incelemektir. Literatiirde finansal gelismislik
gostergelerinin  ekonomik biiyliime iizerindeki etkisinin genellikle nedensellik testleri ve
Dogrusal ARDL yontemleri kullanilarak arastirildigir goriilmektedir. Arastirmanin finansal
gelismislik gostergelerinden 6zellikle bankalar tarafindan 6zel sektore verilen yurtici kredilerin
ekonomik biiylime iizerindeki asimetrik etkisini Tiirkiye iizerinden incelemesi bakimindan
literatiire katki saglayacagi diistilmektedir. Calismada finansal gelismislik gostergelerinden
“Ozel Sektore Finans Sektorii Tarafindan Verilen Yurtici Krediler” ve “Bankalar Tarafindan
Ozel Sektore Verilen Yurtici Krediler” degiskenleri kullanilmistir. Makalenin ikinci bliimii,
FG ve EB arasindaki iliski ve ampirik ¢aligmalar hakkinda fikirlerin gelisimini sunmaktadir.
Ucgiincii béliimde ¢alismada kullanilan veri seti ve metodoloji, dérdiincii boliimde ise modelden

elde edilen sonuglar yer almaktadir.
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2. Teorik Cerceve Ve Literatiir

Finansal aracilarin hizmetlerine daha iyi erisim sayesinde is maliyetleri azalir. Yabanci
yatirimcilar i¢in yatirim getirilerinin maliyeti yiiksekse, bor¢lanma istekleri azalacak ve bu
maliyetler iiretken yatirimlart caydiracaktir. Gelismis bir finansal sistemde, bu diizenleme
maliyetleri finansal diizenleme ile azaltilir. Bir sirketin borsadaki degeri bile sirket
yoneticilerinin ne kadar basarili oldugunu gosterir. izleme maliyetlerindeki bir diisiisiin, firma
tizerindeki yatirimer kontroliinii artirarak EB iizerinde dogrudan bir etkiye sahip olmasi
beklenmektedir (Bernanke ve Gertler, 1990). Finansal sistemler, yatirimlari finanse etmek igin
kullanilabilecekleri ¢esitli hane halklarindan tasarruf akisini saglar. Finansal sistemler
gelistikge, tasarruf sahiplerinden daha fazla mevduat miimkiin hale gelir ve yatirim i¢in daha
fazla finansman yaratilir. Genisleyen finansman olanaklarinin bir sonucu olarak artan yatirim,

sabit sermaye birikimini de hizlandirir ve EB'ye katkida bulunur (Levin, 1997).

Finans sektoriiniin EB'yi olumlu yonde destekleyecegini agikca belirten ekonomist Joseph
Schumpeter'di. 1912 tarihli ¢alismasinda Schumpeter, iy1 isleyen bir bankacilik sisteminin
girisimcileri, rlinleri olabildigince verimli bir sekilde tretmeyi miimkiin kilan yeni

teknolojileri benimsenmesini tesvik ederek EB'ye katkida bulundugunu savundu.

Incelenen konuyla ilgili arastirmalar birgok iilkede farkli zaman dilimleri ve degiskenlerle
tartisilmis ve farkli sonuclar dogurmustur. Levin ve Zervos (1998), secilmis iilkeler i¢in 1976-
1993 donemine ait verileri kullanarak, FG'nin EB'yi olumlu ydnde etkiledigi sonucuna
varmiglardir. Gokdeniz vd. (2002) Tiirkiye i¢in yaptig1 ¢alisma 1989-2002 déoneminde FG'nin
EB'yi etkilemedigini gdostermektedir. Aslan ve Kiigiikaksoy (2006) Tiirkiye i¢in 1971-2004
yillart arasinda yaptiklar1 bir calismada, FG ile biiylime arasindaki iliskinin yoniiniin FG'den

EB'ye dogru oldugu sonucuna varmislardir.

Naceur ve Ghazouni'nin (2007) MENA iilkelerinde 1979-2003 donemi i¢in yaptig1 arastirmaya
gore, FG'nin EB iizerinde olumsuz veya 6nemsiz bir etkisi vardir. Akimov vd.'ne gore. (2009)
1984-2004 donemi icin 27 gelismis ve gelismekte olan gecis iilkesinde, FG ve EB arasinda
pozitif ve giiclii bir iliski vardir. Altun¢'un (2008) Tiirkiye i¢in yaptig1 arastirmaya gore, EB ve
FG arasindaki iliski 1970-2006 doneminde degismistir. Akkay (2010), 1989-2010 yillar
arasindaki Tiirkiye verilerini kullanarak bu donem i¢in Granger nedensellik testini yapmustir.
Sonuglara gore FG ve EB birbirini etkilemektedir. Rathinam ve Raja (2010), 1950-2008 yillar1
arasinda Hindistan'da yaptiklar1 ¢alismada, FG'nin EB'yi etkiledigi sonucuna varmiglardir.

Islam ve Shah'm (2012) Malezya i¢in yapti1 ¢alismanin sonuglarina gore, FG 1974-2004
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doneminde EB iizerinde olumlu bir etkiye sahipti. Bozoklu ve Yilanci (2013) tarafindan yapilan
calismada 1988-2011 doneminde 14 gelismekte olan {iilkede FG'min EB'yi etkiledigi
saptanmistir. Mhadhbi (2014) tarafindan yapilan arastirmaya goére, FG 1973-2012 déneminde
gelismekte olan iilkelerde EB {izerinde olumlu bir etkiye sahipken, gelismis iilkelerde bunun
tersi gegerlidir. Hayaloglu'nun (2015) Tiirkiye i¢in yaptigi calismada FG, 1990-2012
doneminde EB'yi etkilemektedir. Inanchi vd. (2016) D-8 iilkeleri icin FG, 1997-2014
doneminde EB iizerinde olumlu bir etkiye sahiptir. Bist'in (2018) Afrika i¢inde ve disinda 16
diistik gelirli tilke i¢in yaptig1 aragtirmaya gore, 1995-2014 doneminde EB ve FG arasinda tek
yonlii nedensellik vardi. Aydin'in (2019) Kirilgan Besli tilkeleri 1992-2016 donemi igin yaptigi
calismasinda, FG ile EB arasinda pozitif bir iliski vardir. Uslu (2022), enerji tiikketimi ile para
arzi arasinda ¢ift yonlii bir nedensellik iliskisi oldugunu tespit etmistir. Aslan ve Yavuz (2023),
2001-2019 doénemi i¢in BRICS ve MINT iilkelerinde i¢in yaptiklart caligmalarinda
yenilenebilir enerji, finansal gelisme ve ekonomik biiylime arasinda egbiitiinlesme iligkisi

oldugu sonucuna ulagsmislardir.

3. Veri Seti ve Yontem

Bu calismada; finansal gelisme gostergelerinin ekonomik biiylime {izerindeki asimetrik iligkisi
NARDL yontemi yardimiyla incelenmistir. Literatiirde finansal gelismiglik gostergelerinin
ekonomik biiyiime {izerindeki etkisinin genellikle nedensellik testleri ve Dogrusal ARDL
yontemleri kullanilarak arastirlldigi  goriilmektedir. Arastirmanin  finansal gelismislik
gostergelerinden 6zellikle bankalar tarafindan 6zel sektore verilen yurti¢i kredilerin ekonomik
biiytime tlizerindeki asimetrik etkisini Tiirkiye {izerinden incelemesi bakimindan literatiire katk1
saglayacagi diistilmektedir. Analiz donemi 2008-2022 doénemi yillik verileri kapsamaktadir.
World Bank’dan alinan tiim verilerin dogal logaritmalari alinarak analizlerde kullanilmigtir.

Analizde yer alan degiskenlere ait agiklayici bilgilere Tablo 1°de yer verilmistir.

Tablo 1. Degiskenlere Ait Aciklayic: Bilgiler

Degisken Aciklama
LGDP Kisi Bagina Diisen GSYH
LDF Ozel Sektore Finans Sektorii
Tarafindan Verilen Yurtici Krediler
(GSYH yiizdesi olarak)
LDB Bankalar tarafindan 6zel sektore

verilen yurtici krediler
(GSYH yiizdesi olarak)

Degiskenlere ait zaman serilerinin duraganliginin sinanmasi amaciyla birim kok testlerinden
faydalanilir. Literatiirde serilerin duraganlifinin sinanmasi i¢in en ¢ok Genisletilmis Dickey-

Fuller ADF ve PP birim kok testleridir. Uygulamalarda serinin birim kok tasiyip tasimadigi
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sabit ve sabit-trendli olmak suretiyle tespit edilir. Eger serinin olasilik degeri 0.05’ten biiyiik
ise Ho (Seride birim kok vardir) hipotezi kabul edilir. Bu durumda serinin birinci ve/veya ikinci
farki alinarak birim kok sinamasi kontrol edilir. Duraganligin saglanamadigi durumlarda
ozellikle ARDL sinir testinin uygulanabilmesi i¢in 6n kosul analize dahil edilen degiskenlerin

ikinci farkta duragan olmamasidir.

ARDL modeli, Pesaran 1998, Pesaran ve Shin 1999, Pesaran vd. 2001 sinirli gézlem sayisina
sahip Orneklemlerde degiskenler arasindaki esbiitiinlesme iliskisinin belirlenmesi icin
gelistirilmistir. Engle ve Granger (1987), Johansen (1988) ve Johansen ve Juselius (1990)
esbiitiinlesme testlerindeki gibi degiskenlerin ayn1 derecede entegre olmalarina bagli olmadan

ARDL siir testinin uygulanabilmesi miimkiindiir (Narayan ve Smyth, 2005, 103).

Degiskenler arasinda egbiitiinlesme iliskisinin arastirilmasi i¢in Pesaran (2001) smnir testi
yapilmasini 6nermistir. Seviyesinde degiskenlere uygulanan Wald testi sonucunda F istatistigi
degerleri tablo kritik degerlerinden kiigiik ise bu durumda sifir hipotezi reddedilmeyecektir.
Eger hesaplanan F istatistik degeri tablo kritik degerlerinden biiylik ise sifir hipotezi
reddedildigi alternatif hipotez kabul edilmekte ve seriler arasinda uzun donemli iligkinin
olduguna karar verilmektedir. Eger sinir testi ile degiskenler arasinda esbiitiinlesme iligkisi
tespit edilmisse uzun ve kisa donem iliskilerin belirlenebilmesi igin ARDL modelleri tahminine
gecilir. (Nayan ve Smyth, 2005, 103). Kisitsiz hata diizeltme modeline ait genel denklem
asagidaki gibidir (Pesaran vd., 2001, 296):

p—-1

Ayy = copCit + yyYeq + Typx X1 Z Y; AZp_; + wAx + 0wy + Uy
i=1

Modelde yer alan m,,,, ve m,, , uzun donem carpanlari, ¢, parametre vektoriindi, t trendi, wy

kontrol degiskeni, u, hata terimini ifade etmektedir.

ARDL sinir testi i¢in hipotezler asagidaki gibi olusturulmalidir ( Pesaran vd., 2001, 296):
Ho: m,,,, =0, my, » = 0 (Esbiitiinlesme yoktur)

Hi: my,, # 0, Ty, #7 0 (Esbiitiinlesme vardir)

ARDL modeli esbiitiinlesme iliskisinin arastirilacagi serilere ait uzun ve kisa donem
dinamiklerini degerlendirirken degiskenler arasinda sadece dogrusal veya simetrik iliski
oldugunu varsaymaktadir. Bu anlamda ARDL’nin sagladigi avantajlara ek olarak Shin vd.
(2011) tarafindan gelistirilen NARDL modeli, standart ARDL yaklagiminin asimetrik bir

uzantis1 olarak serilerdeki kisa ve uzun donem asimetrinin sorgulanmasina olanak

74



Beykoz Akademi Dergisi, 2023; 11(2), 70-81 ARASTIRMA MAKALESI
Gonderim tarihi: 17.08.2023 Kabul tarihi: 04.11.2023
DOI: 10.14514/beykozad.1344993

saglamaktadir (Shahzad vd., 2017:215). NARDL esbiitiinlesme yontemine temel olusturan
asimetrik esbiitiinlesme modeli asagidaki gibi gosterilebilir (Shin vd. 2017, 8):

ye= BHXE+ X (2)
NARDL yonteminin uygulanmasit ARDL yonteminde oldugu gibi degiskenlerin ikinci farkta
duragan olmadiklarimi tespit etmek i¢in birim kok testleri tespit edilmektedir. Tanisal test

sonugclari ile modelde degisen varyans ve otokorelasyon sorunu olup olmadigi arastirilmaktadir.

F testi ile degiskenler arasinda kisa ve uzun donemli iliskinin olup olmadig: tespit edilmektedir.

4. Ampirik Bulgular

Tablo 2, analizde yer alan degiskenler lizerinde yapilan ADF birim kok testi sonuglarini
gostermektedir. Birim kok testleri sonuglarina goére analize dahil edilen degiskenlerin

hi¢birinin ikinci farkta duragan olmadigi tespit edilmistir.

Tablo 2. Degiskenlerin Birim Kok Testi Sonugclari

Seviye 1(0) Birinci Fark 1(1)
Sabit ve
ADF Sabit Trendli Sabit Sabit ve Trendli
Degisken P-Degeri P-Degeri P-Degeri P-Degeri
LGDP 0.7513 0.7869 0.0042 0.0009
LDF 0.2133 0.2352 0.0212 0.0442
LDB 0.0160 0.9979 0.0000 0.0013

Aragtirmada esbiitiinlesme iliskisinin incelenmesi i¢gin ARDL testinin en uygun yoOntem
olduguna karar verilmistir. Yontemin ilk asamasi1 uygun gecikme uzunlugunun belirlenmesidir.
Bu asamada degiskenler AIC, SIC, HQ bilgi kriterlerine gore en diisiik degeri alan model, en
uygun model olarak se¢ilmektedir. Uygun gecikme uzunlugu tespit edilen modelde 6ncelikle F
istatistik degerinin belirlenmesi gerekmektedir. Daha sonra modelin tanisal testleri kontrol
edildikten sonra degiskenler arasindaki uzun ve kisa donem iliskileri yorumlanabilir. Bu
baglamda ¢alismada kurulan modelde F istatistik testi ile degiskenler arasinda esbiitiinlesme
iliskisi tespit edildikten sonra modelde otokorelasyon ve degisen varyans sorunu olup olmadigi

sinanmistir.

Tablo 3, dogrusal ve dogrusal olmayan ARDL Modeli Esbiitiinlesme Testi sonuglarini
gostermektedir. ARDL modellerinde egbiitiinlesme iliskisinin varliginin arastirilmasi igin
Pesaran (2001) smir testi yapilmasini Onemistir. Calismada sinir testi i¢in katsayilarin
anlamlilig1 toplu olarak test edildiginde F-istatistik degerinin ARDL ve NARDL modellerinde

alt ve tist sinir degerlerinin tizerinde oldugu tespit edilmistir. Bu nedenle modelde degiskenler
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arasinda esbiitiinlesme iliskisinin olmadigini ifade eden Ho hipotezi reddedilerek Hi hipotezi

kabul edilmistir.

Tablo 3. Dogrusal ve Dogrusal olmayan ARDL Modeli Esbiitiinlesme Testi sonuglari

Anlamlilik Diizeyi
Bagiml1 Degisken:
F istatistigi 1(0) (1) 1(0) 1(1) Sonug
ARDL 5.614363 2.63 3.35 3.1 3.87 | Uzun donem iligki var
NARDL 12.50292 2.37 3.2 2.79 3.67 Uzun donem iligki var

ARDL modelinde tanisal test sonuglarina bakildiginda modelin otokorelasyon ve degisen
varyans sorunu igermedigi goriilmektedir. Modelin uzun donem iliskisinden elde edilen hata
terimleri serisinin bir donem gecikmeli degerini gosteren CointEq(-1) veya ECT-1 beklenildigi

gibi negatif ve istatistiksel olarak anlamlidir (Tablo 4).

Tablo 4. ARDL Modelinin Tamisal Test Sonuglari

R? 0.99
Diizeltilmis-R? 0.99
B-G LM Testi Prob. 0.9348
Heteroskedasticity Test: ARCH
Prob. 0.9361
CointEq(-1) -0.002790 (Prob. 0.0000)
Cusum Kararh

Tablo 5’¢ gore, Ozel sektore finans sektorii tarafindan verilen yurti¢i krediler, bankalar
tarafindan 6zel sektore verilen yurtici krediler degiskenlerinin uzun dénem tahmin sonuglari
istatistiksel olarak anlamli ¢ikmigtir. Buna gore finansal gelisme ile ekonomik biiylime arasinda
uzun donemli bir iliski oldugu ifade edilebilir. Finansal gelisme gostergelerinden DB ile EB
arasinda pozitif bir iliski oldugu tespit edilmistir. DF ile EB arasinda negatif bir iligski oldugu

tespit edilmistir.

Tablo 5. ARDL Uzun Dénem Test Sonuclari
Bagimh degisken: LGDP

Bagimsiz Degiskenler  coefficient  t-Statistic Prob
LDB 0.900185 6.824524 0.0000
LDF -1.219001 -3.548546 0.0006
C 10.82471 10.40836 0.0000

Ekonomik biiylime iizerinde bankalar tarafindan 6zel sektore verilen yurti¢i kredilerin (DB)
simetrik etkisini test etmek i¢cin NARDL testine basvurulmustur. NARDL modelinin sonuglari

Tablo 6'da 6zetlenmistir. Hata diizeltme terim katsayisi kabul edilen araliktadir (—1 < ECT <
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0) ve ECT'min ARDL modelinde oldugu gibi istatistiksel olarak anlamli oldugu goriilmektedir.
LDBP°% katsayisi ve LDB™®9 katsayisi pozitiftir ancak bu katsayilardan LDBP°% istatistiksel
olarak anlamlidir. Elde edilen bu sonu¢ ARDL yontemi ile ortiismektedir. Bagka bir ifade ile
bankalar tarafindan 06zel sektore verilen yurtigi krediler ile ekonomik biiyiime arasinda
asimetrik bir iligski oldugu tespit edilmistir (Tablo 6). EB tizerinde DB’nin simetrik etkisinin net
anlasilmasi i¢in DB’nin EB iizerinde simetrik ve dinamik ¢arpan etkisi (Dynamic Multipliers
effect) testi uygulanmustir.

Tablo 6. Uzun donem NARDL Model Sonug¢lar:

Uzun Dénem Katsayilar

Degisken Katsayilar  t-istatistigi Prob
LDBP?? 1.219924 13.98793 0.0000
LDB™e9 0.438555 0.919605 0.3597
LDF -1.887087 -9.781788 0.0000
Sabit Terim 16.57194 21.10057 0.0000
ECT,_4 —0.004716 —8.044136 0.0000

Tarnusal Test Istatistikleri

Breusch-Godfrey LM Testi 0.3459

Heteroskedasticity Test: ARCH 0.9164

CUSUM testi Kararh

CUSUM-SQ Testi Kararh

DB ve EB arasindaki genel asimetrileri gormenin baska bir yontemi Multiplier testine
bagvurmaktir. Bu test zaman i¢inde EB’de DB’nin pozitif ve negatif toplamlarindaki asimetrik
degisikliklerin dinamik c¢arpan etkisini (kisa vadeli ve uzun vadeli kombine) gostermektedir.
Multiplier test sonuglart sekil 2°de sunulmustur. Dinamik ¢arpan test sonuglari uzun dénem
NARDL test sonuglari ile ortiismektedir. Sonuglara gore pozitif sok etkileri daha baskindir. 9.
donemden sonra negatif soklar simetri pozisyona gecmis sifira yakin bir yerde seyrettigi
goriilmektedir. Bu baglamda bagimsiz degiskene verilen pozitif soklar, EB iizerinde pozitif etki
birakmistir. Grafik ayrica, DB’deki negatif degisikliklerin EB iizerinde de olumlu etkisi

oldugunu dogrulamaktadir.

77



Beykoz Akademi Dergisi, 2023; 11(2), 70-81 ARASTIRMA MAKALESI
Gonderim tarihi: 17.08.2023 Kabul tarihi: 04.11.2023
DOI: 10.14514/beykozad.1344993

4 _

Multiplier for LDB(+)
== Multiplier for LDB(-)
=== ASsymmetry Plot (with C.I.)

Sekil 1. NARDL Tahmini Dinamik Carpan Grafikleri
5. Sonug¢

Bu calismanin amaci finansal gelisme gostergelerinin ekonomik biiyiime iizerindeki asimetrik
iligkisini NARDL yo6ntemi yardimiyla aragtirmaktir. Bu amaca ulasabilmek i¢in finansal
gelismislik gostergelerinden “Ozel Sektore Finans Sektdrii Tarafindan Verilen Yurtici
Krediler” ve “Bankalar Tarafindan Ozel Sektore Verilen Yurtici Krediler” degiskenleri
kullanilmistir. Arastirmanin finansal gelismislik gostergelerinden bankalar tarafindan 6zel
sektore verilen yurti¢i kredilerin ekonomik biiylime iizerindeki asimetrik etkisini Tirkiye
tizerinden incelemesi bakimindan literatiire katki saglayacagi diisiilmektedir. Analiz donemi
2008-2022 olarak belirlenmistir. Birim kok testi sonuglarina gore analizde yer alan
degiskenlerden higbirinin ikinci farkta duran olmadigi goriilmiistir. ARDL ve NARDL
yontemlerinde uygun gecikme uzunlugu belirlendikten sonra, 6ncelikle modeldeki F
istatistiksel degeri belirlenmelidir. Caligmada katsayilarin anlamliligi toplu olarak test
edildiginde ARDL ve NARDL modellerinde F istatistik degerinin tablonun alt ve iist sinir
degerlerinden yiiksek oldugu goriilmiistiir. Bununla birlikte ARDL ve NARDL modellerinin

otokorelasyon veya degisken varyans problemlerini icermedigi tespit edilmistir.

ARDL modelinden elde edilen sonuglara gore 6zel sektore finans sektorii tarafindan verilen
yurti¢i krediler, bankalar tarafindan 6zel sektore verilen yurtici krediler degiskenlerinin uzun
donem tahmin sonuglari istatistiksel olarak anlamli ¢ikmistir. Ekonomik biiylime iizerinde
bankalar tarafindan 6zel sektore verilen yurtici kredilerin (DB) simetrik etkisini test etmek i¢in
NARDL testine bagvurulmustur. Ayrica ¢alismada DB ve EB arasindaki genel asimetrileri

gormek i¢in Multiplier testine bagvurulmustur. Bankalar tarafindan 6zel sektore verilen yurtigi
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krediler ve ekonomik biiyiime arasindaki genel asimetrileri gormek igin yapilan Multiplier test
sonuglarina gore bagimsiz degiskene verilen pozitif soklar ekonomik biiyiime tizerinde pozitif
etki biraktig1 tespit edilmistir. Ayrica Bankalar tarafindan 6zel sektdre verilen yurtici

kredilerdeki negatif degisikliklerin EB iizerinde de olumlu etkisi oldugunu dogrulamaktadir.

FG, sirketlerin tiretken yatirimi artirmasi i¢in sermaye saglanmasini kolaylastirir ve bu da artan
iiretim ve EB'ye yol agar. Ayrica hisse senedi veya tahvilin dogrudan borsada alinip satilmasi
yoluyla finansal gelisme, iiretimin artmasinda etkili olmaktadir. Finansal piyasalarin
gelismesiyle firmalarin ucuz finansman kaynaklarina kolay ulagabilmesi, daha fazla ¢alisan
istihdamina ve bunlarin makine techizat alimima yol agmakta ve milli tiretim artmaktadir.
Aslinda, FG, teknolojinin ilerlemesi ve tasarruflarin etkinlestirilmesi, tasarruf oraninin
artirtlmasi, yabanci sermayenin kolaylastirilmasinin yani sira sermaye tahsisinin optimize
edilmesi yoluyla sermaye birikimi ve hareketi yoluyla EB'nin artmasina neden olur. Bu sonuglar
Hayaloglu (2015), Bas ve Kara (2018), Yetiz ve Unal (2021) ve Uslu (2022) ve literatiirdeki

diger bircok calisma ile benzerlik gostermektedir.

Bu c¢aligmanin sonuglarina gore, finansal kaynaklarin optimal tahsisinin yani sira EB siirecinde
bu sektoriin aktif rol oynamasi i¢in finansal sektoriin iyilestirilmesi ve gelistirilmesi gerekli
goriinmektedir. Bu nedenle, finansal kaynaklarin optimal tahsisine yardimci olmak ve verimli
yatirrm projelerine daha fazla finansal kaynak yonlendirmek i¢in hiikiimetin bankacilik

sistemini giiclendirmesi tavsiye edilmektedir.
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